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VI CongressoJurídico Nacional,reunidoem São Paulo, ao
ensejodasfestasdeseuquartocentenário,emboraincidente-





E nomesmodebàteo juristaJosefatMarinho,invocando pro-
fessorSavatier,salientava tendênciaresultantedatutelapro-






direito privado,não sejamabsorvidaspelodireito público".
(Rev.deDireitoMercantil,ano1955,pg.28).-
O professorJ eanEscarraincisivamenter gistrao fato,no
seumoderno"Manuelde Droit Commercial",ondeescreve:





leçãoem seu"Principesde Droit Commercial",principiando
por colocaro direitocomercialemposiçãointermediáriaentre
o direitoprivadQe o públiçQ,
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É essauma incoerciveltendênciado diteitomoderno,e
quedecertomodoexplicaa extinçãodasaçõesaoportador.
3"° Conhecidoo fenômeno,torna-semais fácil compreender
porque,aospoucos,se vai desfigurandoou extinguindomuitos
institutosconstruidospelodireito comercial.Hoje não se com-
preendemais, sobretudono campodas aplicaçõespráticas do
direito mercantil,o estudode suasinstituiçõesfora das vistas
do direito tributário. Essa circunstânciaé muito visível no
,.Tratadode DerechoMercantil"do professormadrilenoJ oa-
quin Garrigues,quea par dosinstitutoscomerciaisabordao
correspondenteproblematributário. .
E na mesmaordemderaciocínio,explica-sea grandevoga
das sociedadesanônimasemnossopaís pelasconveniênciasde





modificadorada lei do impôstoderenda.
Ns últimos temposse vem acentuandoas investidas
dopoderpúblico,agravandosucessivamentea incidênciasôbre
o rendimentodasaçõesaoportador,a pontodeatingira ali-
quotavigentede28910(art. 96,alínea3.a,do dec.40.702,de
31-12-1956),a queacrescemaiso adicionalde15% (art. 209,






"As açõesao portadorquetenhamsido emitidas




12 A EXTINÇÃO DAS AÇõES AO PORTADOR





to, redatadono Ministérioda Fazenda,na qualse justificava
a necessidadeda postergaçãodasaçõesao portadorcomesta
cadenteargumentação:"Um doscasostípicosdeevasãotribu-
tária consiste mpermitira lei quealgunscontribuintesoptem
pelatributaçãomenorquerecaisôbrerendimentodetítulosao










periência,se continuea concederaostítulosao portador,em
matériatributária,privilégiosnocivosà coletividade,umavez
quegarantema umgrupo de contribuintesem detrimento
dosdemaisa evasãoilícitadeváriosimpostos".. .' "A nãotri-








cal e justiçasocial,ficandoesquecidasas virtudesquetais tí-
tulospossuemna mobilizaçãodevaloresprivados.
A pretensãodo projeto,entretanto,nãoteveboaacolhida
no PoderLegislativa.Mas nãose podeesquecerquesôbreo
problemae.stã.oesboçadososcontornosdelutapQlítica,poisaI..
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gumasagremiaçõespartidárias,de sentidopopulistae de es-
querda,têmexpressado,comolinha programática,o combateà
permanênciadasaçõesao portadorem nossodireito positivo,
O importantea registrar, todavia,é quena discussãodo
projeto na Comissãode Economiada Câmarados Deputados
estávencendoa correnteprotetoradoanonimato,poisemSubs-
titutivo alí apresentadose desconhecea pretendidaextinção.
O parecerdo relator, deputadoDraut Ernani, foi radicalmen-
te contrário,defendendologo de início a 3;utonomiado direito
comercial,coma observação:"O primeiro trabalho,oferecido
a exame,incluia, na legislaçãodo impôstode renda,dispositi-
vo proibindoa emissãode títulos ao portador.Seria, a nosso
ver, legislar em searaalheia.Trata-se, comosabemos,de as,.
suntoquemelhorseenquadrana competênciada legislaçãobá-
sica das sociedadespor ações".
Menosfeliz é o parecerquandoprocuraenfrentaro méri-
to do projeto. Invoca razõesde conveniênciaeconômica,ace-
nandocomo temordequetal comportamentolegalvenhadesis-
timular o ingressode capitaisestrangeiros,de cujas injeções
m.onetáriasinquestionavelmentenossopaís andatão necessita-
do.
Mas o problemada atraçãode capitaisestrangeirospou-
ca relaçãotemcoma questãoemfoco.Seriapor deveraslamen-
tável queo ingressode capitaisalienígenasse fizessenão pe-
las garantiasde segurançae rentabilidadequea economiana-
cional deveoferecer,mas peloengodode uma proteçãofiscal
às açõesao portador,quese expressarianumaclara forma de
evasãotributária, perniciosapara a vitalidadedasfinançasna-
cionais. O que importa,no setor das inversõesestrangeiras,
no âmbitotributário, parece-nosqueé a soluçãoda duplainci-
dênciadoimpôstode rendaa queestãosujeitas,problemadi-
plomáticoe políticoqueatéhoje nãofoi resolvido,dadoos vul-
tososinterêssesfinanceiroselll jôgo.
Para firmar a teseesposada,deslocando problemadoter-
renojurídico para o da conveniênciapolíticae financeira,o re-
lator da Comissãode Economia traz à colaçãoum antigopro-
nunciamentodo Ministro de Finançasda França, Caillaux, di-
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tadoem 1920,quedefendiaa permanênciado anonimatoacio-
nário, sob o fundamentode que" a individualizaçãoobrigató-
ria sem um severoacôrdointernacionaldaria origem a uma
evasãodecapitais,mais deplorávelquea fraude quese deseja
sustar". Invoca,também,a experiênciaitaliana,naquelaépoca,
em que grave crise financeirateria fustigadoa economiada:-
quela nação,provocada pela fuga de capitais, acarretandoa
falência de grandesindústriase estabelecimentosbancários,o
que teria motivadoa suspensão-da medidadois mesesapós
ter sido decretada.
Sob êssesfudamentosa Comissãotécnicaargúea inopor-











a nominatividadedasaçõesé a regranosdiferentespaísesda
Europa,detal formaquea legislaçãobrasileirachegaa pare-
cerestranhacomseuacentuadoliberalismo.
Desdeo séculopassadoseensaiava Itália paraadotara
extremamedidalegislativa,proscrevendoasaçõesaoportador.
Apósalgumastentativase longosdebatesdoutrinários,emque




davalidadedalei faceà novaConstituição,apaixonoua litera-
tura jurídica e financeira,devezqueaquelesdiplomaseram




tatutoso preceitodo arte2355,do CódigoCivil unificado,que
dispunha: "As açõespodemser nominativasou ao portadora
escolhado sócioquedelafôr titular". No ato de homologação
da sociedade,segundoexige o mesmoCódigo, foi arguida a
questãoda validadedo preceitoface à lei n.O96, de 1942.O
1'ribunal,peranteo qual foi presentea questão,suspendeuo
procedimentode homologação,solicitandoaudiênciada Côrte
Constitucional,que se pronunciou,a seis de dezembrodo ano
findo, sôbrea validadeda lei que impunhaa nominatividade
obrigatóriadas ações.(Revistadella80cietá,Ano, II, fase. 6.,
dezembrode 1957).
Autores e técnicositalianos,que têm debatidoo assunto,
procuramprescrutaras intençõesdo legisladorde 1942,e a
doutrina na qual teveapoio.Antônio Gelpi, agentede câmbio
deMilão, quepublicasubstanciosoestudona "Revista della80-
detá", concluiuqueo legisladorvizou apenasum melhorcon-
trôle tributário dosportadoresda riquezamobiliária,pois não
estendeuo preceitoà nominatividadedostítulos públicos.Para
êsseautor a intençãooficial teria sido de fundo político-finan-
ceiro, isto é, de levar a economiaparticular a desinteressar-se
da aplicaçãode seus recursosnas emprêsasprivadas, enca-
minhando-apara as inversõesemtítulospúblicose, emsegundo
lugar, para melhorcontrôleda propriedadedos estrangeiros.
O professorTúlio Ascarelli opina noutro sentido,e a no-
n1inatividadeobrigatóriareflete apenasmotivosde eqnidade,
sustentandoque"ôbviamentenenhumarazão- no terrenoda





7.° Outros paises,comoa Inglaterra e Estados Unidos, se
comportammais amenan1enteem relaçãoessaforma de ações.
No primeiro dessespaisesos acionistassão inscritos, em de-
terminadaépoca,no registrodesóciosda sociedade,nãosó
--------- -- - - -- - - -------.----
- --- -- -- -- -- --




examinaro registrodeacionistas,a fim desaber,paraefeito
decontrôle,a quemforampagosdividendos.
O sistemaamericanoé maisprático.Preservao anonima-
to dasações,maso excluedosdividendos.Estessãopagosaos
portadoresdaação,maso pagamentoé identificado.A ação
emboraao portadorensejasomentedividentosnominativos.






geiro residente;se o contribuintelançadonos livros sociais
dasações(emcujo nomeseja comunicadopelasociedadeao
fisco) nãoéo efetivotitular,devecomunicaro nomee enderê-
ço desteao fisco,pois do contrárioresponderápessoalmente
portodososimpostosdevidosôbreosdividendos.O Fiscotem





gado.Por umalei publicadadurantea guerra,em1941,a no-
minatividadesein1punhaou o portadortinhaqueobrigatõria-
mentedepositara açãoembancosou nasmãosdeagentesde
câmbio.Foi criadaa CaixaCentraldeDepósitoe deConversão
deTítulos- C.C.D.V. T. - querecebiao depósitodasações
~fetuadasnosBancosounasmãosdosagentesdecâmbio.Mui-
to combatido,êssesistemafoi revogadoem1949,tornando-se
facultativoo depósitona SICOVAM (SociedadeInterprofissio-
nal de Compensaçãodos ValoresMobiliários),denominação
querebatizoua antigaCaixaCentral.Um comentaristaescre-
veuqueo regimeé quasiidênticoao anterior,masse tornou
facultativo,e jocosamenteacrescentou:"comoacontecemui...
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tas vêzesna França,a maioriadosqueprotestavamcoma
maiorindignaçãocontrao regimedodepósitoquandoeraobri-
gatório,a êlepermaneceramfieis quandose tornoufacultati-
vo! Pode-sedizer quena França,atualmente,para as ações










Doutrinàriamente,a medidaé recomendadapor n10tivos
de justiçafiscal e social.Não se justificariatratamentodis-
tinto entreos contribuintes.É o pontodevistaadotadopelas
autoridadesfazendáriasbrasileiras,nostêrmosda mensagem
governamentaln.o49/1956,e quetema seufavora opiniãode
ilustresjuristas do portede Túlio Ascarel1ie, entrenós,do
prof.AliomarBaleeiro.
Na verdade,o anonimatoproporcionaumexcepcionaltra-
tamentotributáriopara os acionistas,entreos quaiscitamos
O~seguintes:
a) - imunidadefiscal do ágio relativoà venda
da açãoacimado valornominal;
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rio. E nãovemos,no sistemabrasileiro,suapermanência,se-
não por motivosdêtradicionalismolegal. . , .
O pretextodequeo anonimatoincrementa inversão'de
capitais,nãonospareceprocedente.Umagrandemassadeacio-
nistas,queaplicaoprodutodesuapoupançaemações,devepre-
ferir a nominatividade,poisque ser-Ihes-iamaléficae desis-
timulantea aliquotaespecíficado impôstode rendaincidente
sôbreosdividendosdasaçõesaoportador.Para a econOllliain-





mosassistido,de há muito,expressivaevasãode capitaisda
Itália, França,Inglaterrae EstadosUnidos,emvirtude.daex-
tlnçãodo anonimatoacionárioou do anonimatodos diven-
dos,queprocurariamosprivilégiosqueo fiscobrasileiroofe-
l'eceatéo presente.. .




los públicosas disponibilidadesdo produtoda poupaçanacio-











ciais privadas... Essa consideraçãonos leva a compreender
quea aplicaçãodecapitaisnãosecíngeàs vantagense conve-
niênciastributárias,pelomenosdeformaproponderante.
Da eliminaçãodêssesdoismotivos,nosrestao último:o




portadoremalto volume.Se efetivamentefôssemas preocu-
paçõesdeequidade,dejustiçasociale fiscalosmóveisdopro-
jeto deextinçãodo anonimato,o mesmoprincípiohaveriade
prevaleceremrelaçãoaostítulosaoportadordadívidapública,
pois nadajustificariaa permanênciadêsseprivilégio.
